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der Erarbeitung einer Rahmenplanung 
befasst. Im März legte das Gremium, 
dem neben Finanzwirtschaft, Realwirt
schaft und Wissenschaft auch Vertreter 
der Zivilgesellschaft angehören, nun einen 
 Zwischenbericht vor. Vorgestellt wurden   
53 Handlungsempfehlungen. Die Adres
saten: Bundesregierung und öffent liche 
Hand, die Unternehmen der Realwirt
schaft sowie die Akteure am Finanzmarkt. 
Nach der Aus wertung des bis Anfang 
April dauernden Feedbackprozesses soll   
der Abschluss bericht voraussichtlich im 
September  veröffentlicht werden.

Im internat iona len Vergleich steht 
Deutschland nicht im Ruf, zu den Vor
reitern beim Umbau der Finanzwirtschaft 
in Richtung Nachhaltigkeit zu zählen. 
Das soll sich ändern. Im Sommer des ver
gangenen  Jahres gab die Bundesregie
rung mit der Ein be rufung des Sustainable 
Finance Beirats den Startschuss zu einem 
ehr geizigen Projekt: Deutschland soll füh
render Standort in Sachen nachhaltige 
Finanzwirtschaft werden. Unter dem Vor
sitz von Karsten  Löffler von der Frankfurt 
School of Finance & Management war ein 
37köpfiges Experten gremium fortan mit 
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Sustainable Finance: Deutschland  
versucht den Befreiungsschlag
Jahrelang agierte Deutschland beim Thema Sustainable Finance eher zurückhaltend.  
Jetzt will die Bundesregierung es richtig machen und stößt dabei auf Kritik der Finanzwirtschaft 

Deutschland 
soll führender 
Standort in Sachen 
nachhaltige Finanz-
wirtschaft werden.



17 Ziele für 
nachhaltige  
Entwicklung 
(Sustainable  

Development 
Goals, SDGs) 
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„Die Finanzierung 
des Übergangs  

in eine nachhaltige 
Wirtschaft wird  
einem europäi-

schen Plan folgen.
Thomas Richter,  

Hauptgeschäftsführer BVI

“

EIN DEUTSCHER SONDERWEG?

Der Zwischenbericht gibt einen ersten 
Überblick, an welchen Stellschrauben künf
tig gedreht werden sollte, damit die Finanz
ströme den Umbau hin zu einer nachhal
tigen Wirtschaft unterstützen. Dabei geben 
sich die Autoren überaus ambitioniert. Ziel 
ist es, so heißt es wörtlich, „dass Finanz
akteure und Regierungen weltweit die 
deutsche Sustainable FinanceStrategie 
als einerseits ehrgeizig in ihren Zielen und 
andererseits erfolgreich in der Erreichung 
dieser Ziele bewerten und für ihre eigenen 
Aktivitäten als handlungsrelevant ansehen.“ 
Das klingt etwas verklausuliert, heißt aber 
wohl nichts anderes, als dass Deutschland 
in Sachen Sustainable Finance zur inter
nationalen Benchmark aufsteigen möchte. 
Und genau hieran übt die Finanzwirtschaft 
hierzulande deutlich Kritik. Vor allem mit 
Blick darauf, dass Deutschland Regelun
gen anstrebe, die auf EUEbene bereits 
beschlossen, initiiert und schon umgesetzt 
worden sind. Teilweise gehe Deutschland 
sogar darüber hinaus, etwa beim Klassi
fizierungssystem für nachhaltige Anlagen. 
Der deutsche Fondsverband BVI hält solche  
Alleingänge für nicht zielführend. Sein 
Hauptgeschäftsführer, Thomas Richter, 
wies in einer ersten Stellungnahme  darauf 
hin, dass die deutschen Vorschläge die 

bestehenden Regulierungsinitiativen auf 
EUEbene nicht ausreichend berücksich
tigen würden. „Die Finanzierung des Über
gangs in eine nachhaltige Wirtschaft wird 
einem europäischen Plan folgen“, zitierte 
ihn die BörsenZeitung.

In die gleiche Kerbe schlug der Bundes
verband der Deutschen Volksbanken und 
Raiffeisenbanken. „Als Anbieter nachhal
tiger Finanzprodukte müssen wir uns auf 
einen europaweiten Regelungsrahmen 
verlassen können. Daher halten wir die 
 Forderung des Sustainable Finance Beirats 
für kontra produktiv, ergänzend zum euro
päischen Regelwerk zusätzlich nationale 
Regelungen zu schaffen“, sagte dessen 
 Präsidentin, Marija Kolak, in einem Presse
statement. Ein solches Vorgehen würde den 
Standort Deutschland im Wettbewerb belas
ten anstatt zu stärken. Vielmehr sollte sich 
die Bundesregierung in den euro päischen 
Regulierungsprozess aktiv einbringen 
und sich für ein praxistaugliches Regel
werk  einsetzen. Gelegenheit dazu hat diese 
jedenfalls, wenn sie in der zweiten Hälfte 
des Jahres die EURatspräsidentschaft über
nimmt. Die Vorbereitungen zur Agenda der 
deutschen EURatspräsidentschaft sind 
noch nicht abgeschlossen. Das Programm 
soll im Juni 2020 veröffentlicht werden, heißt 
es im Bundeswirtschaftsministerium.
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Ob dies gelingt, wird sich zeigen. Eine 
gewisse Bedeutung für Unternehmen, die 
sich den ESGKriterien verpflichtet fühlen,  
dürfte er in jedem Fall haben. Denn in  Zeiten 
des von EUKommissionspräsidentin Ursula 
von der Leyen propagierten „Green Deals“ 
würde der Rauswurf aus dem Green DAX 
einem Unternehmen öffentlich wohl keine 
Pluspunkte einbringen. Überbe werten 
sollte man ein solches Ereignis allerdings 
auch nicht. Denn der nachhaltige Aktien
index der Deutschen Börse ist nicht der ein
zige und schon gar nicht der erste seiner Art. 

Tatsächlich gibt es für die großen Märkte 
dieser Welt bereits einige nachhaltig aus
gerichtete Indizes verschiedener Anbieter. 
Je nach angewandter Methodik und Schärfe 
der Auswahlkriterien kann ein Unterneh
men daher in einem Index vorhanden sein, 
während es aus einem anderen herausfliegt. 
Nachhaltige Investmentindizes bieten  vor 
diesem Hintergrund immer nur eine erste 
Orientierung. Je nach individuellen ESG
Präferenzen bleibt den Investoren daher ein 
zweiter, genauerer Blick nicht erspart. •
MEIN GELD

DER DAX WIRD GRÜN

Derweil ist man bei der Deutschen Börse 
in Frankfurt schon einen Schritt weiter. Seit 
März gibt es dort neben dem DAX 30, dem 
MDAX, dem TecDAX und dem SDAX nun 
auch den DAX 50 ESG Index. Der neue Index 
bildet die 50 größten und liquidesten Unter
nehmen im deutschen Aktienmarkt ab, die 
nicht in den Geschäftsfeldern kontroverse 
Waffen, Tabak, Kernenergie, Kraftwerks
kohle oder Rüstungsgüter aktiv sind und die 
vergleichsweise gute ESGScores auf weisen. 
Zu den Gründen für die Er weiterung der 
DAXFamilie sagte Kristina  Jeromin, Head 
of Group Sustainability, bei der Deutschen 
Börse: „Die Realwirtschaft steht vor einem 
Transformationsprozess und es liegt in der 
Verantwortung des Finanzsektors, diesen 
zu finanzieren. Indizes wie der DAX 50 ESG 
bieten dafür eine wichtige Grundlage.“ 
Die Indexkomponenten werden nach ihrer 
Marktkapitalisierung gewichtet und die ein
zelnen Gewichte bei sieben Prozent gekappt. 
Ein Rebalancing erfolgt vierteljährlich. Der 
grüne DAX eignet sich als Grundlage für 
Derivate, strukturierte Produkte und ETFs. 
Mit ihm möchte die Deutsche Börse einen 
„Standard für ESGInvestments in Deutsch
land“ setzen, heißt es dort selbstbewusst.

„ Die Entwicklung einer Sustainable 
Finance- Strategie für Deutschland 
ist eine zentrale Maßnahme des 
Klimaschutz programms 2030.“

  Umweltstaatssekretär Jochen Flasbarth zum   
Zwischenbericht des  Sustainable Finance-Beirats

  Jochen Flasbarth als Redner
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Gewaltig nachhaltig – ACATIS Fair Value 
 Modulor Vermögensverwaltungsfonds
Der ACATIS Fair Value Modulor  
Ver mögensverwaltungsfonds ist ein 
flexibler Mischfonds mit einem doppel
ten Selektionsprozess, dem Nach
haltigkeits und dem ValueProzess

Vergleichsweise wenige Unternehmen 
bestehen diese beiden anspruchsvollen 
Auswahlverfahren und gelangen in das 
Portfolio. 

Der ACATIS Fair Value Modulor Ver
mögensverwaltungsfonds hat einen ver
mögensverwaltenden Charakter, der sich 
durch eine breite Streuung in verschiedene 
Anlageklassen auszeichnet und langfristig 
ausgerichtet ist. Der Fonds strebt eine große 
Stabilität an, weshalb Anfang 2020 Kurs
sicherungen platziert wurden, die sich jetzt 
beim Covid19Crash positiv aus wirken.  
Per 20. März 2020 hat der Fonds lediglich   
7,5 Prozent eingebüßt.

ZWEI AKTIENBEISPIELE IM FONDS

1. Shionogi steht für Forschung, Entwick
lung, Herstellung und Vermarktung von 
Arzneimitteln, Diagnosereagenzien und 
Medizinprodukten. Das Unternehmen wird 
im Nachhaltigkeitssektor „Pharmaceuticals 
und Biotechnologie Asia Pacific“ geführt. 
Der Sektor umfasst 35 Unternehmen, wobei 
Shionogi Platz 5 belegt. Mit einem Umsatz
anteil von 90 bis 100 Prozent in Produkten, 
die einen positiven Beitrag zu den Sustai
nable Development Goals leisten, ist  das 
Unternehmen auf einem Spitzenplatz.

2. Nidec ist ein Hersteller von Elektro
motoren. Zu den Produkten gehören 
elektro nische und optische Komponen
ten, Industrie roboter, Messgeräte und 
Wasserpumpen. Bei bürstenlosen Gleich
strom motoren, die Vorteile in Bezug auf 
 Energieeffizienz, Laufruhe und Lang
lebigkeit aufweisen, ist Nidec der weltweit 
führende Anbieter. Nidec ist zudem einer 
der führenden Anbieter von Kompressoren 
für Kühlschränke.

Aus Nachhaltigkeitsgesichtspunkten ist 
Nidec außergewöhnlich gut im Umwelt
management. 94 Prozent der Aktivitäten 
sind nach ISO14001 zertifiziert. Das Unter
nehmen hat zudem Managementsysteme 
für Chancengleichheit, Vielfalt und Arbeits
sicherheit sowie ein ESGRisikomanage
ment. Positiv zu bewerten sind weiterhin der 
fortgeschrittene Verhaltenskodex und die 
Anbindung der Managementvergütung an 
die Umsetzung von Nachhaltigkeitszielen.  •
ACATIS INVESTMENT 

Disclaimer: Daten per 20.03.2020. Wertent-
wicklungen in der Vergangenheit sind keine 
Garantie für künftige Erträge. ACATIS über-
nimmt keine Gewähr dafür, dass die Marktpro-
gnosen erzielt werden. Die Informationen be-
ruhen auf sorgfältig ausgewählten Quellen, die 
ACATIS für zuverlässig erachtet, jedoch kann 
deren Richtigkeit, Vollständigkeit oder Genau-
igkeit nicht garantiert werden. Holdings und 
Allokationen können sich ändern. Die Meinun-
gen sind die des Fondsmanagers zum Zeitpunkt 
der Veröffentlichung und stimmen möglicher-
weise nicht mit der Meinung zu einem späteren 
Zeitpunkt überein. Die in diesem Dokument 
disku tierte Anlagemöglichkeit kann für be-
stimmte Anleger je nach deren speziellen An-
lagezielen und je nach deren finanzieller Situ-
ation ungeeignet sein. Außerdem stellt dieses 
Dokument kein Angebot an Personen dar, an 
die es nach der jeweils anwendbaren Gesetz-
gebung nicht abgegeben werden darf. Dieses 
Dokument ist keine Aufforderung zur Zeich-
nung von Fondsanteilen und dient lediglich 
Informations zwecken. Privatpersonen und 
nicht-institutionelle Anleger sollten die Fonds 
nicht direkt kaufen. Bitte kontaktieren Sie Ihren 
Anlageberater für weitere Informationen zu 
den  ACATIS-Produkten. Die ACATIS Investment 
KVG mbH hat ihren Hauptsitz in Deutschland 
und stellt Verkaufsprospekt, Halbjahresbericht, 
Jahresbericht und „KID“ auf deutsch kostenlos 
zur Verfügung. Die Unterlagen sind über die 
Webseite www.acatis.de abrufbar. Die ACATIS 
Investment KVG mbH wird von der BaFin, 
 Lurgiallee 12, in 60439 Frankfurt reguliert.

ACATIS Fair Value Modulor Vermögensverwaltungsfonds Kl. I
01.05.2012–29.02.2020, Angaben in Prozent
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ACATIS Fair Value  Modulor  
Vermögensverwaltungsfonds

Welchen Ansatz verfolgt der Fonds? 
Der ACATIS Fair Value Modulor Vermögensverwaltungsfonds ist 

auf Nachhaltigkeit und Value ausgerichtet. Es werden nur Emittenten aus
gewählt, die ethischnachhaltige Kriterien erfüllen, sowie hohe Standards 
in Bezug auf soziale, unternehmerische und ökologische Verantwortung 
und ökologische Nachhaltigkeit einhalten. Durch eine breite Streuung   
in verschiedene, unterbewertete Anlageklassen wird eine stetige Wert
entwicklung bei möglichst niedriger Kursschwankung angestrebt. 

I  nwieweit unterscheidet sich dieser von seinen Konkurrenz
produkten? 

Der ACATIS Fair Value Modulor Vermögensverwaltungsfonds ist der 
einzige vermögensverwaltende ValueNachhaltigkeitsfonds ohne eine 
starre  Vorgabe der AssetGewichtung. Drei Kriterien sind für die Auswer
tung der Titel nach Nachhaltigkeit maßgebend: 1. Der genuine ACATIS 
Fair ValueNachhaltigkeitsansatz, dessen Kriterien ACATIS vor zehn 
Jahren mit Kunden erarbeitet hat und seitdem fortlaufend ausbaut, 
 verfeinert und ergänzt. / 2. ESGKriterien (Environment, Social, Gover
nance) / 3. SDG: Seit 2019 werden zusätzlich die 17 SDGKriterien der 
UNO (Sustainable Development Goals) bei der Titelauswahl berück
sichtigt. Ihre Einbindung liefert einen positiven Performancebeitrag. 
Attraktiv ist für viele Investoren zudem die jährliche Ausschüttung, die in 
den letzten Jahren jeweils bei circa vier Prozent lag (Klassen A, I, S).

W o liegen die Risiken? 
Zwischenzeitliche Schwankungen und Kursrückgänge können auch 

beim ACATIS Fair Value Modulor Vermögensverwaltungsfonds nicht aus
geschlossen werden.

F ür welchen Anleger ist der Fonds geeignet?
Interessant ist der Fonds vor allem für diejenigen, die ihr Geld nach

haltig anlegen möchten. Der ACATIS Fair Value Modulor Vermögens
verwaltungsfonds trägt das europäische Transparenzsiegel und ist mit 
dem vom Forum Nachhaltige Geldanlagen (FNG) vergebenen FNGSiegel 
2020 und zusätzlich einem Stern (von dreien) zertifiziert. Zudem belegt er   
den zweiten Platz als Stiftungsfonds des Jahres 2020. Die Redaktion von 
RenditeWerk überzeugten der strikte Nachhaltigkeitsansatz des Fonds und 
seine Ausschüttungsquoten.
ACATIS INVESTMENT 

Retailtranchen: ISIN: LU0278152516 (ausschüttend)
ISIN: LU0313800228 (thesaurierend)
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Diese werden aus einem Anlageuniversum 
von 300 Firmen ausgewählt, die gemessen 
an ihrem Streubesitz zu den größten zäh
len und keinen umstrittenen Tätigkeiten 
nachgehen. Auch abgesehen vom Rüs
tungssektor dürfen die Unternehmen keine 
unbefriedi gende ökologische, soziale oder 
unter nehmenspolitische Bilanz haben. 
Unterstützt wird Euronext bei der Auswahl 
durch die zwei Agenturen Carbone 4 und 
CDP (Carbon Disclosure Project). Euronext 
selektiert auf Basis ihrer Analysedaten 85 bis  
90 Unternehmen aus dem oben genann
ten Ausgangsuniversum. Hinzu kommen 
 weitere zehn bis 15 Firmen, die für das 
Thema Energiewende stehen. Ein wissen
schaft l icher Ausschuss unabhängiger 
Experten wählt diese „grünen“ Werte ein
mal pro Jahr an Hand von zwei Kriterien 
aus. Sie müssen mindestens 50 Prozent 
ihres Umsatzes mit CO₂armen Techno
logien erwirtschaften und zu einem der 
folgenden sechs Sektoren gehören: alter
native  Energien, Bau, Strom, elektrische 
und elektronische Ausrüstung, industrielles 
Engineering oder Verkehr.

Um den sich fortlaufend wandelnden 
Anforderungen im Kampf gegen den 
 Klimawandel zu begegnen, wird die Metho
dik des Index regelmäßig angepasst. Nach
dem etwa die UNKlimakonferenz COP21 

beschlossen hatte, die Erder wärmung auf 
zwei Grad Celsius zu begrenzen, änderte 
Euronext die IndexMethodik und kann 
jetzt die energetische Leistung und den 
CO₂Fußabdruck eines Unternehmens 
ef f izienter messen. Gesucht werden 
 insbesondere solche Unternehmen, die 
nicht nur durch ihre operative Leistung 
einen positiven Beitrag zur Bekämpfung   
des  K l i mawa ndels leisten, sonder n  
auch durch die Produkte, die sie an ihre 
Kunden verkaufen. 

Durch diese Weiterentwicklung hat sich 
der CO₂Fußabdruck des Low  Carbon 
100 Europe® Index im Verhältnis zum 
europäischen Durchschnitt ha lbiert, 
wobei dies im Vergleich zum Ausgangs 
universum gesetzt wird, also bezogen 
auf den Streubesitz der 285 größten euro  
pä ischen Unternehmen und den vom 
wissenschaft l ichen Ausschuss ausge
wählten zehn bis 15  grünen Werten. 
 Ausgeschlossen sind Unternehmen, deren 
Tätigkeit unmittelbar mit fossilen Brenn
stoffen in Zusammenhang steht. Dies 
betrifft sowohl die Suche nach  fossilen 
Energie trägern, deren Gewinnung, Ver
a rbeitung, Tra nspor t und Lager ung   
als auch die Erzeugung von Strom aus 
 solchen Rohstoffen. •
CLAUS HECHER

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

Mit ETFs in Unternehmen mit nied
rigem CO2Fussabdruck investieren
Bereits 2008 hat die Börse Euronext den Low Carbon 100 Europe® Index  
eingeführt und bildet damit die Wertentwicklung von 100 europäischen  
Unternehmen ab, die anhand ihrer Freisetzung von CO2Emissionen  
in ihrem jeweiligen Sektor am besten bewertet werden

Mehr Informationen  
finden Sie unter: 
www.easy.bnpparibas.de
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BNP Paribas Easy Low Carbon  
100 Europe UCITS ETF

W ie lauten Konzept und Zielsetzung der BNP Paribas Easy Low 
Carbon 100 Europe UCITS ETF? 

Das IndexRegelwerk beruht grundsätzlich auf einem sogenannten 
 „BestinClass“Ansatz, der bei der Titelauswahl Unternehmen hervorhebt, 
die einen großen Beitrag zur Energiewende leisten. Der Index hat dabei zwei 
Ziele: Aktien von Unternehmen, die Treibhausgase freisetzen, werden gering 
gewichtet. Unternehmen, die viel zur Bekämpfung der Erderwärmung 
 beitragen, sollen dagegen gefördert werden. Da es sich bei diesem ETF 
um ein verantwortungsvolles Investmentvehikel handelt, werden zudem 
Tabakwaren und Waffenhersteller ausgeschlossen, ebenso Unternehmen 
mit kontroversen Geschäftsaktivitäten.

I  n welchem Bereich unterstützt der Fonds das entsprechende  
SDG am meisten? 

In der Gesellschaft hat sich inzwischen das Bewusstsein für die Notwendig
keit der Energiewende fest verankert. Ein weiterer Grund für das steigende 
Interesse an diesem ETF sind neue regulatorische Anforderungen. Nach 
Artikel 173 des französischen Energiewendegesetzes müssen institutionelle 
Anleger ihren CO₂Fußabdruck veröffentlichen. Der BNP Paribas Easy Low 
Carbon 100 Europe UCITS ETF erfüllt die entsprechenden Anforderungen 
und ist auf das für die Erderwärmung festgelegte ZweiGradZiel abge
stimmt. Die Indexregeln entwickeln sich stetig weiter. Die erste Anpas
sung der Indexmethodik wurde 2015 vorgenommen. Seitdem werden auch 
indirekte und vermiedene CO₂Emissionen berücksichtigt. Unternehmen, 
die direkt mit fossilen Energieträgern in Verbindung stehen, werden aus
geschlossen. Dazu gehören die Gewinnung, Verarbeitung oder Lagerung 
fossiler Brennstoffe sowie die Stromerzeugung aus diesen Energiequellen. 

Wie unterscheidet sich der Fonds gegenüber vergleichbaren 
Fonds? 

Es gilt festzustellen, dass es keinen direkt vergleichbaren ETF mit Dekar
bonisierung als fokussierte Zielsetzung für europäische Aktien gibt. 
Der BNP Paribas Easy Low Carbon 100 Europe UCITS ETF verwaltet 
aktuell 590 Millionen Euro, hat eine Gesamtkostenquote von 0,3 Pro
zent pro Jahr (jeweils Stichtag: 17.3.2020) und ist über XETRA handelbar. 
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT

ISIN: LU1377382368 MorningstarRating  
5 Sterne, per 29.02.2020 


